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1　はじめに
　緩慢ではあるとしても物価の持続的上昇と，雇用水準の循環的変動の
同時進行という現象は，いわゆるPhillips曲線をめぐる長きにわたる論
争からも明かなように，一過性のものではなく，今後も持続しうる潜在
力を有しているといえよう。その根源は，現代資本主義経済社会の構造
的特質にあると考えられるからである。
　ζころで，Phillips曲線をめぐる議論，特にMilton　Friedmanの自然
失業率（NRU）仮説をめぐる議論では，失業率が自然失業率以下の領域
が主として問題とされ，失業率が自然率を超える領域が問題とされるこ
とはあまりなかった。NRU仮説によれば1），失業率をNRUよりも低下
させようとするとインフレが加速化するが，失業率が上昇する場合には
インフレ率は減速し，NRUを超えて失業が増加するにつれて物価と貨
幣賃金率は下落し，デフレが加速化することになる2》。失業の増大とイン
フレの進行というスタグフレーションの解明を試みようとすれば，当然，
失業率がNRUを下回る領域が問題とされねばならなくなる。しかしな
がら，NRUは自発的および摩擦的失業のみを含むものと解釈するなら
ば，むしろ失業準がNRUを上回る領域こそ現実の問題として分析され
るべきであり，J．　M．　Keynesが重視し解明しようとしたのも，まさにこ
の領域の問題であったのである3）。
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　さて，NRU仮説では，失業率がNRUを超えて上昇するとデフレが加
速化すると想定されているが，Gordon（エ989）によれば，これまでのと
ころ貨幣に関する歴史においてそのような証左は欠けており，ここに実
証研究上の問題が起こってくる。すなわち，実際にそのような現象が起
こったことを示す歴史的証拠を発掘しうるのか，また，過少需要のため
に失業率がNRUを超えて上昇すると，デフレではなくインフレが加速，
化するという事実が発見されるのではないか，という問題である4）。
　他方，自然失業率を上回る失業が存在する雇用水準のもとで，しかも
マネー・サプライは適切に管理されているとしても，現代資本主義経済
体制のもとでは賃金一物価インフレが内生的に生起しうることを解明し
ようとする理論的な諸研究もある？起こりうるインフレは・企業側と労
働側の市場支配力と所得分配をめぐる社会的コンフリクトに起因してい
る，とする認識に基づいて分析を行う諸研究である。このような分析は
かなり以前から行われてきたが，特に近年，ゲーム理論的な枠組みの中
で分析しようとする一連の研究がなされている。前稿（1993）では，こ
れら一連の研究を検討するとともに，特にそれまでの諸モデルでは考慮
されていない企業側と労働側の市場支配力をも考慮するDalziel（1990）
のモデルと身析を中心に考察・検討した。それによれば，所定の目標マ
ークアップ（率〉を維持しようとする諸企業の行動と目標分配率を達成
しようとする労働側の行動とのコンフリクトの結果，「囚人のジレンマ」
（the　Prisoner’s　Dilemma一略記してPD）型の物価一賃金インフレ
が生起して，なんらの政策も講じられない場合には，インフレによって
実際の所得分配が決定されることになる5）。
　そこでは，労資の市場支配力および所得分配コンフリクトとインフレ
との根源的な関連を解明しうるように，本質的な要素のみからなる分析
モデルが構成されているため，雇用水準（非自発的失業は伴うが）は一
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定であり，政府や中央銀行の介入もないことが仮定されていた。ここで
は現代資本主義経済の構造的特質とスタグフレーションとの不可分な関
連を明らかにするために，賃金一物価インフレの進行につれて雇用・失
業の大きさも変化するとともに，政府・中央銀行の介入もありうる場合
を考えるこζにする。
　このような場合についての分析は，古典的なM．Kaleckiのマクロ経
済分析6〕に基づいて構成されるモデル，たとえばKregel（1975，　Chaps．4，
5＆10）に，企業側の価格決定と労働側の貨幣賃金決定に関するなんらか
の行動モデルを接合して発展させることによつで可能となるであろ
う7）。Minsky＆Ferri（1984）は，そのようなモデルを構成して，現代資
本主義経済社会の構造的特質と不可分に結びついて生起する，賃金一物
価の持続的上昇と雇用水準の循環的変動の並存の問題を分析している。
本稿では，これら一連の分析モデル，特にMinsky＆Ferriのモデルを手
がかりに，失業率が自然率を上回る領域の問題を考えてみることにする。
注
1）Friedman自身の分析については，　Friedman（1968），＆（1975，77）．（保坂訳：
第1講と第II講，および訳者解説）参照。
2）したがってNRUはインフレ率が一定となる失業率であるといえる。失業率
が長期的にNRUに留まっている隈りインフレ率が加速化することはないか
ら，現在ではNRUは「非加速的インフレ失業率（nonaccelerating　inflation
rate　of　unemployment＝・NAIRU）」ともいわれている。たとえば，　Gordon
　（1989），p．220，　Shulman（1989）p．516参照。
3）失業率が自然率を上回る「フィリップス曲線の右側の世界」を正面から取り
上げて，マクロ経済政策の有効性をめぐるアメリカのケインジアンとマネタリ
ストの分析を批判的に検討し，FriedmanのNRU仮説を評価した論稿に，吉富
　（1981）がある。なお，Davidson（1991），Ch．8も参照。また，自然失業率NRU
ないし非加速的インフレ失業率NAIRU自体を批判的に検討したものとして，
Shulman（1989）がある。
4）Gordon（1989），pp．220－1。そして彼は，フランス，ドイツ，日本，イギリス，
アメリカについて，1873－1986年（国によって中断はあるが）にわたるデータを
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用いて実証研究を行っている。
5）この問題に関する一連の文献と研究の流れについては，小野（1993），pp．2－
3参照。また，Dalzie1のいう市場支配力とは，企業側や労働側が単に価格決定
力を有するということだけではなく，物価や貨幣賃金を操作して，実質所得し
たがって実質所得分配を決定，もしくはそれに影響を与えうる力を有すること
である。また，この考えに関する他の文献については，拙稿，p．3，注3参照。
6）Kalecki（197ユ〉．7Determinants　of　profits（第7章利潤の決定要因）。
なおKalecki（lntroduction）によれば，この論文は初め母国語のポーランド語
で1933年乱発表され，その後，英語で1942年に丁零Ecoηo痂6∫o麗解α」誌に発
表された後，Kalecki（1954）に収録されたものである。
7）Kregel自身は，　J．　M．　Keynes『一般理論』の短期理論をRicardoら古典派
政治経済学者たちの長期理論と結合して発展させることにより，政治経済学の
再構築を試みることを目的としているため，ここで示唆したよ．うな分析がなさ
れているわけではない。なお，そのような政治経済学の再構築の試みの基礎に
　は，J．　Robinson，　N　Kaldor，　L　Pasinetti，　A．　S．　Eichnerらの，いわゆるポス
　ト・ケインジアンの諸理論があるとともに，J．　M．　Keynesより早くr一般理論』
　を発見したとして高く評価されているKaleckiの諸理論もある。このKregel
の試みの出発点ともなっている基本モデル〈Chaps．4，5＆10）の基礎には，特
　に言及されてはいないが，本文で指摘したようにKaleckiの業績（前注6）が
　ある。
II　現代資本主義の経済機構と雇用・産出量・物価の動向
　現代資本主義経済社会の構造的特質を，Minsky＆Ferriは次のように
把握している（pp．489－491）。まず，市場支配力を有する企業と組織化され
た労働者（労働組合）の存在である。前者は管理価格体制のもとで，長
期的に安定したキャッシュ・フローを確保しうるが，これは労働費用を
ベースとするマークアップ価格設定方式によるものである。後者は企業
に対する交渉力を通して貨幣賃金決定力を有しているが，成立する契約
賃金は相互に独立した企業間で相対化する傾向がある。そして政府と中
央銀行および金融制度の役割である。政府は主として公共支出と移転支
出および徴税を行うが，経済の全般にわたる金融的混乱の回避に絶えず
38
　　　　　　　　　　　　　　　現代資本主義経済機構とスタグフレーション
配慮する中央銀行および金融制度とともに，状況に応じて経済に介入す
る。
　景気後退期においても，貨幣賃金の切り下げには難色を示す労働組合
と，政府赤字財政支出による生産減退への歯止めのために，貨幣賃金の
下落は阻止されるであろう。また（後にみるように），政府財政赤字によ
って企業利潤（消費財生産部門の）は確保されるから，景気後退期にお
いても賃金費用に対するマークアップは低下しない。（生産量の大幅な減
少による平均間接費の増大のために，所定のマークアップの維持が長期
にわたって困難になるような場合には，その維持のために値上げがなさ
れるであろう。）賃金所得と利潤の減少を回避させるこのような事情のた
めに，高失業の時期においても，さもなければ起こるであろう諸価修の
下落が少なくとも妨げられる傾向がある。こうして，かつての景気循環
における雇用，産出量，物価の特徴的な動向は，現代経済社会の構造ll勺
特質によって変わってしまったのだ，とされるのである。
　このような認識は多かれ少なかれ一般に承認されうるところでもあろ
うn。問題は，現代のこのような経済社会機構のもとで実際に生起する，
物価水準と雇用量の動態を解明しうる分析モデルを構成することであ
る。
　彼らによれば，経済主体の市場支配力はマクロ経済条件の枠内で行使
されうるのであり，このマクロ条件によって実際に生起しうる事態は限
定される。したがって実際に決まる物価水準と雇用量を明らかにするに
は，経済主体の市場支配力もしくは集計的なマクロ経済関係のいずれか
一方にのみ依拠するだけでは不十分であり，両者を統合する分析的枠組
が必要とされるのである（p．490，par．2）。
　このためには，第1に，貨幣賃金を決定しうる労働側の団体交渉力と，
単位労働費用に対するマークアップを決定しうる企業側の市場支配力と
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を反映する，賃金と物価の，そして最終的には物価の動態を明らかにし
なければならない。ついで第2に，実際に稼得可能な企業全体の集計的
マークアップを決定し，したがって物価水準と雇用量を決定しうるマク
ロ経済関係を明らかにしなければならない。これら2つの側面はともに
マークアップの決定と関わりをもっているが，一方は主体的なものであ
り，他方は客体的なマクロ経済のものである。したがって第3に，これ
ら2つの決定関係が融合されて実際の状況がいかに生み出されていくの
かを明らかにせねばならない，とされるのである（p．489，par．2，＆p．491，．
par．3）。（以下のmで第1の問題の，　IVで第2の問題の，そしてVで第3
の問題の解明がいかになされるのかを順次考察・検討する。）
　　注
　　1）主要先進諸国の事情について，たとえば，Maddison（1982），Ch．6参照。
III生産物価格決定と貨幣賃金決定の相互作用
　　主体的行動の帰結
　まず，労働側の貨幣賃金決定と企業側の物価水準決定の主体的な行動
モデルが構成されなければならない。ちなみに，前稿で考察したDalziel
は（以下で考察するMinsky＆Ferriとは無関係にモデル構成を行ってい
るが），それらを次のように定式化した1）。すなわち，労働側は国民所得
における実質賃金の目標分配率3〃を達成するために，経常物価水準の推
定値pe（のに基づき，また実質平均労働生産性ぬを考慮して，貨幣賃金
率確（’）を
　　（D1）　　W（’）＝zσんPθ（’）　　　　0＜卿＜1，　h＞0
として設定するものとした。また，企業側は賃金費用に対する目標マー
クアップρを達成するために，経常名目賃金率の推定値上εωに基づ
き，ぬを考慮して，物価水準P（のを
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　　（D2）　　P（≠）＝［（1十ρ）／ぬ］　Wθ（の　　　ρ＞0
として設定するものとした。いうまでもなく，これらは経済全体を1本
化して捉えたものである。「
　Minsky＆Ferriによれば（p．492，　n．5），貨幣賃金率決定の際に重視され
るのは消費財物価水準であるし，また後にαVにおいて）みるように，
マクロ経済関係によってまず決定されるのは，消費財生産部門において
稼得可能な集計的マークアップ，したがって物価水準と雇用量である。
そこで以下の分析の対象とされるのは，主として消費財部門となるので
ある。（とはいえ，容易に想定しうるように，消費財部門と投資財部門の
賃金水準は相互に一定の関係を有しており，投資財の価格もその労働費
用に対するマークアップによって決定されるから，次の2本の式によっ
て決定される物価水準は投資財についても当てはまるであろう，として
いる。）
　まず，消費財部門の貨幣賃金率概。と物価水準瓦は，それぞれ次の
（1）式と（2）式に従って労働側と企業側により相互依存的に決定さ
れていくものとされる（pp．391－2）。（以下の記号はMinsky＆Ferriのもの
と多少異なる。）
　　（1）　　レ7c（’〉＝9［X（’），　、Pヒ（の］十β∫「〔）θ（’）
　　（2）　　島（’）＝γWlc（≠）／ぬ。（≠）十α琵θ（’）
ここで砺（’）と瓦¢（’）は消費財部門のものではあるが，Dalzie1の場合
と同様，実質平均労働生産性と経常物価水準の推定値である。またX（の
は重視される諸変数（たとえば期待される生産性上昇益や課税，等々）
のベクトルである。
　（1）式に消費財物価が含まれていることは，意表的にせよ暗黙的に
せよ，また全面的にせよ部分的にせよ，貨幣賃金がそれに大きく依存し
て決定される実状を示している，とされる。また（1）式に失業が明示
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的に含まれていないのは，次の理由によるとされる。すなわち，失業は
大幅な賃上げ要求に対する抑制因となるが，現実に失業が極度に大量な
ものとなり長期化しそうになれば，政府の政策によって未然に阻止され
うる。したがって現在の失業率が賃上げ交渉に与える抑圧効果は削減さ
れるのである。しかしながら，もし慢性的な高失業という事態になれば，
労働側の交渉力は減退し，賃金決定は（1）式に従わなくなるであろう，
とされる。また，企業側の市場支配力を反映する（2）式のγ（＞1）は
マークアップ要因であり，企業の市場支配力，歴史，そして資産・負債
構造によって決まる返済必要額などに依存する，とされている。（前掲の
Dalzie1の記号ρ，賃金費用に対する目標マークアップ，との関係は，γ＝
1＋ρのようになる。）
　さて，（1）式を（2）式に代入し，砺（のは与えられたものとする．と，
　　（3）　　jpじ（’）一（E一ト」F）jpじ（’一1）十肌（’一2）＝0
の形式の線型2階定差方程式が得られる2｝。その一般解は，
　　（4）　　」F〕ヒ（’）＝B1μ1ピ十B2μ2直
の形で示される3）。μ、とμ2は（3）式の特性方程式（2次方程式）の根（特
性根）であり，それらの値はパラメーターEとFに依存する。また係数
のaと易は初期条件によって決定され，几ωは’；0における丹
（0）＝β＋易から出発して，時間経過とともに（4）式に従って変化し
ていく。μ1とμ2のいずれか，もしくは双方の絶対値が1より大であれば，
島（’）は時間経過とともに際限なく上昇する。Minsky＆Ferriは，賃金一
物価の相互依存的な決定過程は本来発散的であると考えている（p．493）。
彼らによれば，そのような過程を集約化した線型2階形式（3）は，実
際の相互作用の”gross　simplification”であるが，しかしパラメーター
が時間経過とともに変化するような非線型モデルを構成してみても，当
面の問題の解明のためには思わしい成果は得られないであろう（p．493）。
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そこで彼らは（以下のVにおいて詳しくみるように），物価水準と雇用量
のマクロ的決定過程が進展する段階で，現代経済の制度的特質による制
約条件が諸変数（物価水準と雇用量）に対して課せられ，企業側や労働
側の市場支配力が限定されて，さもなければ発散的な体系を制約的な枠
内に抑え込むことになる，と考えるのである。
　　注
　　1）小野（1993），p．4およびp．16注1参照。
　2）その理由として1例が示されている（p．492，n．8）。消費財部門を示す添え字
　　Cは省略するとして，物価水準の期待値Pθ（のは
　　　　（α）　　P¢（の＝P（’一1）十θ　［Pα一1）一P（’一2）］
　　として，また貨幣賃金率は
　　　　（δ）　　　阿ノ（’）＝λP（’一1）
　　によって決定されるものとする。実質平均労働生産性乃は所与として，それら
　　を（2）式に代入すれば，
　　　　　P（∫）＝（γλ／ぬ十α十αθ）P（’一1）一αθP（’一2）
　　となり，（3）式の形式の線型2階定差方程式が得られる。彼らのいうように，
　　これは1例にすぎず，同様の結果に導く（のと（δ）式に代わる諸式を考える
　　こともできよう。
　3）定差方程式とその解法については，たとえばBauπio1参照。
IV　貨幣賃金一物価のマクロ的決定関係
　さて，企業は予想価格も考慮にいれてマークアップ方式により価格を
決定するものとされており，消費財価格珪は（2）式によって決定され
る。しかし現実に決まる丹は，企業の価格決定力を制約しうるマクロ経
済的な制約条件に依存する。消費財部門の集計的利潤は，このマクロ経
済的制約条件によって決定されるからである。この事情はまずKalecki
（前掲1の注6参照）によって解明されたが，Minsky＆Ferriもそれに
従っている。
　粗資本所得すなわち粗利潤（いいかえれば賃金支払い後の余剰）Rは，
総収入（売上高），PQと賃金費用瑚〉との差額である（Qは生産量，　N
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は雇用量）。・消費財部門（添え字0）および投資財部門（添え字1）の粗
利潤は，それぞれ
　　〈5）　　∫～c二島ζ2c一レ佐！＞ヒ
　　　　　　R1＝PIQ1一曜1N1
となる。CRを利潤（＆十R1）からの消費額，　Swを賃金（砿。　1覧＋W、　N、）
からの貯蓄額，Gpを政府財政赤字額（財政支出一税収入）とすれば，
Kaleckiによって示されたように
　　（6）　　＆＝1〃12＞1十Gp十CR－Sw
の関係が成立する。（右辺には外国貿易黒字嶺も含められるが，ここでは
捨象するp）すなわち，マクロ経済的には，消費財部門の粗利潤は右辺と
同額に決定されるのであり，右辺の額の増減に応じて1もも変化する。（こ
のことには後にまた戻るこ．とにする。）そこでM1nsky＆Ferriは，右辺は
外生的に決定され，当面は一定であるが，経済状況によっては政府や中
央銀行の政策によって操作されうるものと想定し（p．495，p既3），右辺を
消費財部門の利潤に対するマクロ経済的制約条件（p．497，par．3）と考える
のである。ここでは，この制約条件を改めて
　　（6α）　　沼LニW12＞1十Gb十α一Sw
として示しておこう。
　さて，（6）式によってマクロ経済的に決定される＆のもとでの，この
部門の平均的なマークアップ（労働費用に対する）は，
　　（7）　　Φo＝」島／レ7cノ〉ヒ＝（W1！＞’ノ十Gp十α一Sw）／πo．～〉ヒ
と定義される。このときの消費財物価水準島は，この部門の平均労働生
産性醍を所与として，
　　（8）島一派［1＋陥＋藷謡一判
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　　（・・）一誓（・＋動）
として示される。消費財部門の雇用者1人当たりのRcを物とすると，
　　（9）　　π（＝」亀／！＞ヒ）＝照CΦC
であるから，
　　（8∂）　島＝（慨。十π）／乃。
としても示される。これらのマクロ経済的な関係が主体的な貨幣賃金お
よび価格の決定関係［（1）および（2）式］と結合されて，インフレー
ションと失業の動態が分析されるのである（V参照）。
　では（6）式に戻って，それに関連する意味を検：直しておこう。後に
みるMinsky＆Ferriの分析とも関連するので（彼らによる言及はない
が），Krege1の図解（本稿の図1の右側）を援用しながら考察する1）。こ
こでは両部門の貨幣賃金率は同一（凧。＝・W、＝1のであり，Wと平均
労働生産性は一貫して一定であるものとされる。図の横軸には雇用量を
測り，消費財部門の雇用誌面は鹿，投資財部門の雇用量1＞、はげであ
り，総論用量げはかならずしも完全雇用水準にあるとは限らず，それを
下回る。縦軸は貨幣額で示し，Wが吻であれば，各部門の賃金支払額
は職＝θδθ4および吻＞1＝∂（乖となる。
　まず簡単な場合から出発して，政府を捨象し，利潤の消費と賃金の貯
蓄はないものとする。消費財部門の総収入瓦Qcは消費財の総需要額に
等しく，これは両部門の総賃金支払額α（海である。これから消費財部門
の賃金支払額α加4を差し引いた残額ゐ（漁がこの部門の粗利潤となる，
すなわち，消費財部門の利潤は投資財部門の賃金支払額∂（ヵに等しい額
に決まる。後者が大（小）なるほど，前者も大（小）となる。∂乖と等
面積の¢ygうを消費財部門の賃金支払額αδθ4に上積みすれば，この部門
の総収入ygε4となる。
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図　奮
Pc　PP ? e
?
　式でみれば，（6α）式の利潤制約条件はA＝W12V、となるから，（6）
式は＆二研、！＞、となる。＆は｝γ、！＞、によって条件づけられるのであ
る。このことと（5）式から，、恥Qc＝晩ムを十1壱＝晩！覧十Wl　1V1と
なり，消費財の生産額は両部門の労働者の消費額を過不足なく賄ってい
ることが分かる。また投資財部門については，（5）式から，P、　Q、＝W、2V、
＋1～、となるが，W、！＞、＝鳥であるからP、Q、＝鳥＋R、となる。すなわ
ち，消費財部門はその利潤で投資財部門から投資財を購入し，投資財部
門はこの代金で賃金を支払い，利潤は投資支出に向けるのである。こう
して，投資財の生産額は両部門の利潤の合計額に等しく，かつまた両部
門の投資の総額に等しくなる。ここでは，貯蓄は利潤の総額に等しいか．
ら，このことはKeynes『一般理論』における貯蓄＝投資の関係を示すこ
とにほかならない。
　では，消費財部門のマークアップと物価水準についてみよう。（7）式
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によりΦC＝＆／πcNcと定義されるが，これは（9）式より，π（雇用
者1人当たりの粗利潤）／砿。と表せる。また物価水準は（8∂）式で与え
られるが，両辺に玩を乗じれば七二＝耽＋物となる。左辺は雇用者1
人当たりの企業総収入（売上高）である。これらを図示すれば，πは＆／
莇＝のg∂／α6＝¢yより，縦軸上ののとして示される。また三二は
のとして示される。消費財物価水準鳥を図の原点（のから左方向に測
り，瓦軸との勾配が秘の半直線助を描けば，これを利用して，一丁（の）
からaを〃として求めることができる2）。
　図の曲線Rは，貨幣賃金率の水準を示すαo線を水平軸として描かれ
た直角双曲線であり，曲線上の任意の点に対応する下側の面積はつねに
投資財部門の賃金支払額∂（漁に等しい。すなわち曲線上の点はすべて，
一定の昆（＝δ（膨＝のノσわ）をもたらす，π（α6線からの高さ）とNcの組
・み合わせを示している。その方程式は，鳥＝、4（現在の場合は罪、N、）
＝一閧ﾆして，（9）式より
　　　（9α）　＆＝陀ハを（＝且＝一定）
となる。
　投資財部門の雇用量は不変，したがって＆は一定のもとで，消費財部
門のマークアップが引き上げられ，箆がαッから砂に引き上げられて維
持されるものとすれば，蕊はR曲線上のκ点まで削減されざるをえな
い。物の引き上げによる島の上昇のために（そしてここでは貨幣賃金は
不変と仮定されているから），消費財需要が減少し，企業は生産能力利用
度を引き下げて雇用量を削減するであろうと考えられるからである。（し
かしこのようになれば，投資需要も球退し，投資財部門の雇用量げが以
後も一定に維持されることはないであろう3）。）
　総雇用量（〈を十2＞1）は不変とすると，生産技術上の理由から，消費財
部門に対する投資財部門の雇用比率（2V、／！＞c）が高くなるほど，消費財
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部門の利潤，マークアップ（したがって消費財物価）は高くなり，R曲
線は上方に位置することになる。また，一定の莇のもとでN、の増加（し
たがって総雇用の増加）があれば，同様の結果になる。
　また，一定の雇用水準のもとで貨幣賃金率が上昇すると，α0線は上方
にシフトするとともに，投資財部門の賃金支払額の増加に対応するたの
上昇によって，1～曲線も上方にシフトする。こうして島も上昇する。
　つぎに，一定の莇と2V、のもとで，利潤からの消費や政府財政赤字支
出がなされる場合を考えよう。（6α）式の利潤制約条件は，AニW、　N、十
G）＋αとなり，（6）式は＆ニW、2V、＋G＋αとなる。消費財部門の利
潤鳥，すなわちこの部門の賃金支私後の余剰は，投資財部門の賃金から
の消費需要（これはW、1V、に等しい）に加えて，（あ＋（溢の需要も賄いう
るにたる大きさの額でなければならない。前述の簡単な場合よりもAし
たがって＆はα＋αだけ増大し，マークアップと消費財物価も上昇す
ることになる4）。利潤制約条件五の増額分が図の”掬であるものとす．
ると，これを46で除して吃の上昇分⊃ダを求めることができる。
　さちに賃金からの貯蓄も考慮すると（この貯蓄が企業の投資に向げら
れて，利潤の分け前に与るまでの期間は考えない），Swの額だけ五した
がって＆は減少する。こうして，一般的なマクロ的制約条件（6α）式に
よって消費財部門の粗利潤は制約されて，（6）式が成立することになる
のである。そして・4が変化すれば，R曲線［（9α）式］は，利潤制約条
件五の増額分に相当する分だけ上方にシフトする。すなわち，AはR曲
線のシフト要因である。
　注
1）Krege1（1975），Ch．10，　pp．131－4（邦訳書pp，194－7），またChaps．4＆5参照。
2）Kregelの図10・1では，縦軸に貨幣賃金率とともに価格水準が示され（したが
　って本論の図1のような左側の部分はない），テキストでもそのように論述され
　ているが，縦軸に示されるのは価格水準鳥ではなく，瑞翫でなければならな
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し㌔なお，後に考察するMinsky＆Ferriの図の縦軸には，図1と同様，消費財
部門の雇用者1人当たりの企業総収入（売上高）が示されている。
3）この点については，Krege1，　p．133，　pp．144－5（邦訳書，　p．196，　pp．210－1）参
照。
4）さらに貿易黒字額晶を考慮すると，（6の式に輪が加算されることになり，
それだけ粗利潤と消費財物価は上昇する。この点で，貿易黒字と政府財政赤字
に関するKaleckiの論述には興味深いものがある（Kalecki（1971），pp．84－6；
邦訳書，pp．85－7参照）。すなわち，1国経済の民間部門は，（bによって租税支払
額よりも多くの額を政府支出から受け取り，基によって輸入額よりも多くの額
を輸出から受け取る。そこでGは政府が民間部門に対して負う債務の増加を，
丞は諸外国がこの国に対して負う債務の増加を生み出す。そしてこれらの額は
いずれも民聞企業に利潤をもたらすのである。丞と（あによって創り出される
民間部門に対する「外部市場」が無ければ，利潤はヨリ限定されたものとなる。
特に貿易黒字は，他国の資本家たちの犠牲において当該国の資本家を潤すので
　ある。
　　このようなKaleckiの言につけ加えて，さらにいうべきであろう。基とGに
　よって消費財物価は押し上げられ，貨幣賃金の上昇がそれに遅れれば労働者も
犠牲にされるであろう，と。しかしながら既述のように，現代資本主義におい
　ては消費者物価の上昇とともに労働側の市場支配力によって貨幣賃金も押し上
　げられうるから，マクロ経済の枠組みの中で相互依存的な物価一賃金の上昇が
　永続しうるのである。
V　インフレーションと雇用の動態
　以上，現代資本主義の経済機構の2側面のそれぞれに対応する，消費
財価格や雇用量の決定メカニズムに関して，IIIとIVにおいて順次考察し
てきた。すなわちIIIでは，労資の貨幣賃金をめぐる交渉力と，特に企業
のマークアップ方式による価格決定力に基づく物価上昇メカニズムが明
らかにされた。そしてIVでは，消費財部門の粗利潤したがってマークア
ップや物価水準は，企業の価格決定力を制約しうるマクロ経済的な制約
条件に依存することが明らかにさんた。いまや，これら2つの決定関係
の相互作用を通して決定されていく，現実の消費財物価と雇用量の動態
過程を解明する段階に達した。では，再びMinsky＆Ferri（pp．495－7）に
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従って考察していくことにしよう。
　さて，’期における消費財部門の雇用者1人当たりの粗利潤鳥，すな
わちπは，労働平均生産性砺を考慮すれば，（5）式より
　　　（10）　＆ω／凡ω＝物ω＝1島ω紛ω一晩ω
となる。これに（1）および（2）式を代入し，海。ωは与えられたもの
とすると，前述の（．3）式の場合と同様に，線型2階定差方程式が得ら
れる。そしてその一般解も（4）式と同様に，
　　　（11＞　πω＝β、’バ＋＆’μ、’‘
の形式のものとなる。これは市場を通して決定されていくπωの動態
的な時間経路を示している。物は消費財部門の雇用者1人当たりの収入
と貨幣賃金の差であるから，瓦（のも（11）式に従うことになるとされ
るにの（11）式はM至nsky＆Ferriの（13）式であるが，その式に関す
る叙述参照）。
　ここで得られた体系も（3）式と同様に発散体系であると考え，特性
方程式の根（μ〆とμ2’）が1より大となるものとされるから，前述のよう
な問題が生じる。そこですでに指摘したように，Minsky＆Ferriは，物
価水準と雇用量のマクロ的決定過程が進展するこの段階で，諸変数に対
して社会経済的な制約条件が課せられて，企業の市場支配力が限定され
ることになる，と考える。こうして，さもなければ際限なく上昇する物
価に対しては「天井」が，減少する雇用に対しては「床」が設定され，
物価と雇用はそれらの枠内での制約された変動経路を進むことになる。
発散的線型体系に天井と床を設定することは，複雑な非線型過程を「個々
接合される線型体系（piecewise　linear　system）」に変換する方法として，
特に景気循環分析モデルではよく採用される方法である1｝。
　景気循環モデルの場合は別にしても，われわれの当面の問題を解明す
るためには，非線型モデルを構成するよりも，Minsky＆Ferriの考えに
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よるほうがより説得的であると考えられる。というのは，すぐに考察す
るように，床と天井は政府や中央銀行などの政策や制度的構造によって
設定されるものとされており，スタグフレーションは現代資本主義の経
済機構と不可分に結びついているとする考えに基づいた命析をよくなし
うると思われるからである2｝。
　では，Minsky＆Ferriの分析（pp．496－8）を考察することにしよう。ま
ず，（6α）式によって規定される消費財部門の集計的利潤」秘に対するマ
クロ経済の制約条件孟が，当面与えられており，一定であるものとされ
る。すると（9の式の関係が成立することになるが，ここではπと珊は
時間経過とともに変化しうるものとされるから，
　　（12）　斑＝π（の珊ω＝、4（一定）
となる。これはマクロ的制約条件Aに変化のないかぎり成立しうる短期
的な関係式である。これを図示すれば，図1と同様の直角双曲線鳥とな
り，制約条件Aの値が大なるほど上方に位置することになる。図2の縦
軸には物（ののみが測られているが，すでに指摘したように，瓦ωもπ
（’）と同様の動きを示す。横軸上の瓦は，経済全体の雇用が完全雇用水
準にある場合の消費財部門の雇用量を示している。いま、4＝、4、であり，
助とそのもとでのπ（図のMo点）から出発して，πが（11）式に従って
上昇していくものとしよう。それに応じて雇用量茄は減少し，事態は
＆＝、4、曲線に沿って左上方に進んでいく。（図2はMinsky＆Ferriの
理g．2と同一ではないが，本質的には同じである。）
　（12）式に依拠するかぎり，πの上昇は緬の減少となるが，ここでそ
の経済学的論拠を与えておこう。（11）式によってπが上昇すると良も
上昇するが，Woはこれに遅れる［（10）式参照］から莇は減少していく，
というのがMinsky＆Ferriの説明である（p．496，最終パラグラフ）。もう少
し補足すれば，砿。の上昇は琵に遅れるから実質賃金が低下し，消費財需
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要が減少するため，この部門の能力利用度が引き下げられて雇用量が削
減されるのである。そしてさらにはこの部門の投資計画も縮小され，投
資財部門の生産と雇用も削減されることにもなるであろう，と考えられ
よう。しかしまた（p．497，n．16），瓦の上昇によってやがて砿。も上昇し，
それとともにW、も上昇するであろう。すでにみたように，総投資は罪、
2V、＋R、に等しく，障ユ2V、は＆の決定要素の1部である。したがって論
理的には，物価と貨幣賃金が上昇するにつれて母も増加し，鳥曲線は上
方にシフトしていくとみるのが妥当であろう。しかしこの段階では，投
資財部門への波及はまだ起こるには至らず，制約条件Aの中のPγ、2V、
はその他の要素とともに不変であると想定されている。
　こうして，πの上昇による曲線＆＝・4、上の左上方への移動につれて，
ハらは持続的に減少していくのである。これにともなって消費財物価島
の上昇と失業の増大が持続していくが，これこそスタグフレーションに
ほかならない。本来の物価フィリップス曲線によって示された関係は，
失業率の上昇（低下）と物価上昇率の低下（上昇）の結びつきであった
ことを想起されたい。既述のように，それをめぐる議論では，いわゆる
自然失業率NRUよりも低い失業率の領域（いわばNRUの左側の世界）
が問題とされていたのであるが，ここではNRUの右側の世界が問題と
されているのである。ここでは，失業によってインフレーションは阻止
されない。失業は，＆に対するマクロ的制約条件Aの特定値のもとで進
行するインフレーションの結果なのである（p．498，p既3）。
　以上は基礎にある発散体系から生起する現象であるが，ここで，すで
に指摘した雇用水準（いいかえれば失業水準）に対する「床」と物価水
準に対する「天井」が導入される。前者は「失業障壁（unemployment
barrier）」と名付けられ，後者は「インフレーション障壁（inflation　bar－
rier）」と名付けられている（p．497）。
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　まず現れるのは失業障壁である。スタグフレーションの進行によって，
社会的に許容されうる限度の失業をもたらすこの部門の雇用水準2㌦ま
で莇が減少すると，失業障壁が現れる。横軸の鑑における垂直線がそ
れである。ここにおいて，政府の財政金融政策による介入や，あるいは
物価への貨幣賃金の対応過程の崩壊（この場合には，実現される貨幣賃
金はもはや（1）式に従わなくなる）となる。こうして失業障壁砺に達
すると（y点），それ以上の物価上昇による失業増加を阻止するための新
たな制約条件が課せられることになる。鳥に対するマクロ的制約条件君
の値が引き上げられると，この新たな条件のもとで問題となる曲線＆＝
Aは以前のものより上方（たとえば曲線1壱＝・42）にシフトする。そして，
以前の曲線鳥のもとでの錦におけるπに対応する新しい曲線鳥の
ハを（Z点）まで雇用は回復される。
　しかしながら，このような事態に至るのは，いわば極限的な場合であ
ろう。すでに述べたように（Minsky＆Ferri，　p．497，　n．16に関連して），
πと島の上昇につれて両部門の賃金も上昇していくとともに，＆曲線は
上方にシフトしていくと考えられる。すなわち，πは（11）式に従って上
昇していく一方で，＆曲線が上方にシフトしていくのである。またこれ
と平行して，制約条件Aの中の他の要因も変更されるかもしれない。い
ずれにせよ，事態が失業障壁に到達する以前に，曲線鳥は上方にシフト
するであろう。
　そこで現実的な事態の進展は，次のようになるものとされる（図2参
照）。もういちど曲線鳥＝、4、の紡と％（砺点）から出発するものとする。
πの上昇と平行して＆曲線は鳥；！12，＆＝A3へとシフトしていくが，
πの上昇速度は曲線＆の上昇速度を上回ると考えられているから，ηの
とき瑚に，乃のとき罵に，筋のとき璃になる。すなわち事態は払点か
ら出発して，瓢，躍2，1臨へと進んでいき，粗利潤島と雇用者1人当た
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り利潤π，および消費財物価水準瓦は上昇するが，雇用量は減少すると
いうスタグフレーションが進展する。
　こうして社会経済的に許容しうる最高限の物価水準を招来する最大限
の場（をもたらす図の〃η点）に達すると，インフレーション障壁が現
れる。縦軸のzπにおける水平線がそれである。ここにおいて金融制度上
の限界に立ち至り，また慣例的なインフレーション対策上の貨幣金融財
政政策が講じちれることになる。
　この場合通例なされるように，民間投資や公共支出が抑制されて，マ
クロ的制約条件Aが縮小されるなら，＆曲線は下方にシフトする。もし
そうなれば，πしたがろて物価水準は高水準に維持されたまま，雇用量は
さらに減少する。しかしMinsky＆Ferri（p．498，　par．1）によれば，これは
（11）式に対する新しい初期条件の設定となるから，しばらくの間は物
　54
　　　　　　　　　　　　　　　現代資本主義経済機構とスタグフレーション
価と貨幣賃金の上昇はゆるやかなものとなる。そしてこの間，貨幣賃金
の上昇は物価上昇に遅れるから，獲得しうる集計的利潤が増加し，一時
的に雇用量は増加することになるかもしれない。
　しかしすでに指摘したように，ここで問題とされているフィリップス
曲線の自然失業率NRUの右側の世界では，失業によってインフレーシ
ョンは阻止されない。失業は，＆に対するマクロ的制約条件且の特定値
のもとで進行するインフレーションの結果である。そこでMinsky＆
Ferri（p．498，　paL　3）によれば，πがまだ上限㌦に達せず（11）式に従っ
て自由に上昇し，蕊は＆曲線に沿って減少している段階において，投資
や財政支出を増加させる政策が〈継続的かつ速やかに〉採られて，制約
条件Aが十分に〈継続的に〉緩和され，＆曲線が〈絶えず〉上昇してい
くならば，絶したがって物価水準の上昇は抑制され，雇用量は増加してい
くであろう（〈　〉内は筆者の補足）。たとえば図のX点においてこの
ような方策が採られたとすると，事態は％の方向に進展していくであ
ろう。もちろんインフレーション障壁に達した場合でも，このような政
策は同様の結果をもたらすであろう。
　　注
　1）このようなモデルの典型としては，Hicks（1950），Minsky（1959）参照。
　2）しかし彼らは，経済関係のような複雑な体系は本来いずれも一景気循環も
　　含めて一発散的であるから，実際には天井と床の制約内で運行しているのだ
　　と考えている（p．498，par．4）。
VI結論的覚え書き
　ここでMinsky＆Ferriから離れて，以上の分析をさらに進めることに
しよう。ところで，上述のような路線に従う政策論こそ，本来「積極主
義（activism）」と称せられるべきものであろう。このような対策が講じ
られなければ，既述のスタグフレーションの事態にわれわれは甘んじな
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ければならない。しかし政策的にマクロ的制約条件、4が十分に継続的に
緩和されていき，ほぼ一定に維持された物価水準のもとで，完全雇用水
準に対応する助が達せられた以後も，そのような政策が採られ続けられ
るならば，貨幣賃金率とπ，したがって物価水準は上昇し始めるであろ
う。ここにおいて，いわばフィリップス曲線のNRI）の右側の領域から左
側の領域（通常問題とされてきた領域）に突入する。しかし自然失業（自
発的および摩擦的失業）を非自発的なものと見誤ることなく，それを除
いた完全雇用のもとで物価を安定させようとして，積極主義から抑制主
義への政策転換（制約条件Aの縮小）が行われるならば，再び鳥曲線を
左上方に準みスタグフレーションが進展することになるであろう。
　いずれにせよ，現代の資本主義経済機構の現状のもとでは，物価安定
と完全雇用の両立は困難といえるのである。その根源の一端には，珊珊
（1933）で考察したような，企業側と労働側の市場支配力と所得分配を
めぐる社会的コンフリクトに起因する「囚人のジレンマ（PD）」型の物
価一賃金インフレの進展，あるいはまたMinsky＆Ferriによって示され
た（本稿m参照），相互依存的な賃金と消費財物価（したがって投資財物
価）の発散的上昇がある。そしてまたその基盤には，最終的に失業障壁
やインフレーション障壁に到達した場合（あるいは必要とされる場合）
には，政府や中央銀行の政策的介入によって私的部門の行動は制約され
るとしても，通常は，むしろ政府と中央銀行および金融制度の庇護のも
とに，景気後退期においても貨幣賃金と賃金費用に対するマークアップ
は低下せず，賃金所得と利潤の減少は回避されうるという事情がある。
このような現代の資本主義経済機構の特質のために，Minsky＆Ferriの
いうように，かつての景気循環における雇用，産出量，物価の特徴的な
動向が変わってしまい（II参照），フィリップス曲線の自然失業率の両側
において，物価安定と完全雇用の両立は困難になってしまった，といえ
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るのである。
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